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Выделяются следующие основные режимы денежно-кредитной политики: таргетирование обменного 
курса, таргетирование денежных агрегатов, инфляционное таргетирование и проведение денежно-кредитной 
политики без явного номинального якоря. В свою очередь, в составе вышеперечисленных режимов, как по-
казывают исследования зарубежного опыта, выделяются их соответствующие варианты или разновидности. 
В частности, курсовое таргетирование может применяться в виде фиксации обменного курса к валюте одной 
или нескольких стран, установления диапазона номинального обменного курса, скользящей фиксации об-
менного курса, валютного комитета. Данный режим в большей степени подходит для стран с открытой эко-
номикой и успешно применяется в настоящее время в Республике Беларусь. 
В тоже время все больше стран, в том числе, с развивающейся и переходной экономикой, используют в 
последнее время режим инфляционного таргетирования. Однако для его применения требуется наличие оп-
ределенных условий: объявление сокращения инфляции в качестве основной цели макроэкономической по-
литики, независимость главного банка и прозрачность монетарной политики, соответствующая фискальная 
и финансовая дисциплина, наличие относительно развитых финансовых рынков, создание определенных 
экономических и институциональных предпосылок, формирование адекватного механизма управления ин-
фляционными процессами и др. 
В качестве положительных моментов, способствующих введению инфляционного таргетирования в Рес-
публике Беларусь, можно отметить существенное сокращение инфляции в последние годы, унификацию и 
стабилизацию обменного курса, относительно небольшой внешний и внутренний госдолг, незначительный 
дефицит госбюджета. Отменено льготное эмиссионное кредитование дефицита госбюджета за счет центра-
лизованных ресурсов Нацбанка и проводится упорядочение различных видов льгот и господдержки за счет 
средств бюджета отдельных отраслей, секторов и предприятий. Национальным банком используется необ-
ходимый инструментарий денежно-кредитной политики. В прогнозных и программных документах различ-
ного временного горизонта наряду с другими целями предусматривается дальнейшее снижение инфляции. 
В то же время существует ряд факторов, препятствующих переходу к режиму инфляционного таргетиро-
вания в ближайшие годы. Прежде всего это касается активного использования в стране индикативного пла-
нирования с определением общеэкономических целей и развертыванием последних в прогнозных и про-
граммных документах различного временного горизонта в виде важнейших целевых показателей (прежде 
всего темповых по экономическому росту, инвестициям, доходам и т.д.), на достижение которых преимуще-
ственно и направлена проводимая в стране социально-экономическая политика. В целом, положительно 
оценивая проводимую в последние годы монетарную политику, следует отметить ее отдельные особенно-
сти, которые могут оказаться несовместимыми с режимами инфляционного таргетирования. Прежде всего 
это касается существенной доли централизованно распределяемых кредитных ресурсов, которые к тому же 
выделяются на льготных условиях. В результате ограничиваются возможности и ухудшаются условия пре-
доставления кредитов на рыночной основе. 
Одним из сдерживающих моментов перехода на инфляционное таргетирование выступает недостаточная 
скоординированность денежно-кредитной и налогово-бюджетной политики, значительные затраты на нало-
говое администрирование в связи с ее сложностью и громоздкостью. 
Ресурсы зачастую распределяются в неэффективные сектора экономики через бюджетные субсидии и 
централизованно распределяемые льготные кредиты. В то же время Нацбанк ограничен в принятии ряда 
решений. 
В Республике Беларусь значительная часть цен устанавливается и достаточно жестко регулируется госу-
дарством, что приводит к ценовым диспропорциям и периодическому образованию инфляционного навеса. 





намику цен. Прежде всего это относится к неизбежному повышению уровня цен на энергоносители (нефть и 
газ) до мирового уровня, которое в соответствии с достигнутыми соглашениями с Российской Федерацией 
будет осуществляться до 2011 г. Одновременно будет происходить выравнивание внутренних цен на нетор-
гуемые группы товаров и услуг, а также увеличение стоимости внутренних факторов производства (зара-
ботной платы и др.). Все это в совокупности будет способствовать активизации инфляционных процессов в 
стране, а также оказывать негативное влияние на состояние торгового и платежного балансов и, в конечном 
счете, приведет к нарастанию валового внешнего долга. 
Структурные и институциональные реформы в стране в условиях ухудшения внешнеэкономической це-
новой конъюнктуры создают дополнительные проблемы по сокращению инфляции в краткосрочной и сред-
несрочной перспективе. 
Существующие сдерживающие факторы перехода на инфляционное таргетирование и специфика соци-
ально-экономического развития страны требуют реализации более осторожных компромиссных режимов 
использования инфляционного таргетирования или увеличения сроков перехода к его полноценному режи-
му. 
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В последние годы в развитых странах были найдены довольно удачные формы, по сути, смешанной ча-
стно-государственной собственности, которые позволяют банкам быть банками государственной политики. 
При этом многие банки, особенно местного уровня, заинтересованы иметь статус некоммерческих, или не 
ориентированных на прибыль организаций, поскольку это позволяет им пользоваться государственными 
льготами и преференциями, успешно конкурировать с крупными частными и государственными банками. 
В развитых странах, в том числе с централизованным типом банковской системы, уже давно поняли, что 
чрезмерный уровень централизации является сдерживающим фактором как развития самой банковской сис-
темы, так и регионов. Об этом свидетельствует то, что в странах с централизованной банковской системой 
имеют место компенсаторы негативных моментов централизации и созданы условия диверсификации бан-
ков в территориальном разрезе. В ряде европейских стран, к примеру, во Франции, Бельгии, Италии, Нидер-
ландах, скандинавских странах, высокий уровень централизации компенсируется разветвленной филиаль-
ной сетью и предоставлением филиалам существенной автономии, которая придает им статус по сути само-
стоятельных компаний. В связи с этим даже при высоком уровне централизации в этих странах банковская 
система является в достаточной степени разветвленной. 
Исходя из международных тенденций развития банковских систем, Беларуси в ближайшее время также 
необходимо подумать о создании более разнообразных форм государственных банков, прежде всего на ме-
стном уровне. Неравномерное развитие банков в территориальном разрезе выражается в общем низком 
уровне капитализации и крайне неравномерном уровне капитализации по регионам. 
Социальное неравенство, низкий уровень доходов населения, которое не может участвовать ни в созда-
нии сбережений, ни быть в достаточной степени платежеспособным, чтобы пользоваться услугами банков, -
все это тормозит развитие банков и банковского дела. 
Исходя из вышеизложенного, в качестве возможных рекомендаций по децентрализации банковской сис-
темы страны можно предложить проработать вопрос о создании местных банков как универсального про-
филя, так и специализированных, в том числе ипотечных. 
При этом следует учесть, что отрицательным моментом децентрализации является возможное удорожа-
ние банковских услуг, а также риск коррупции, который всегда появляется в случае предоставления префе-
ренций. Однако эти риски в значительной степени преодолеваются на общесистемном уровне, где, как из-
вестно, Беларусь имеет страновое преимущество. Кроме того, можно предусмотреть соответствующие за-
щитные нормы законодательства, устанавливающие условия и правила деятельности местных банков 
Стратегия развития банковской системы и денежно-кредитной политики Республики Беларусь осущест-
вляется как неотъемлемая часть единой государственной социально-экономической стратегии с учетом 
структурных особенностей экономики Беларуси. Последние в значительной степени предопределяют кон-
кретные приоритеты монетарной политики. 
Банковская система страны, как и вся экономика, требует реформирования в направлении дальнейшего 
разгосударствления, приватизации, привлечения иностранного капитала, развития конкуренции, увеличения 
степени прозрачности деятельности, использования для оценки эффективности рейтингового анализа. 
83 
П
ле
сГ
У
